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PUNTO DE VISTA

Fallo de la Suprema:
nuevo estandar para
interlocking

~por Alejandra Wood-

a reciente sentencia de la Cor-

te Suprema sobre interlocking

fila un precedente relevante

para el gobierno corporativo

en Chile. Mds que un cierre,
es una clarificacion.

No se trata solo de una discusion juri-
dica. El fallo redefine cémo deben en-
tender los directorios los limites de su
participacion en distintos mercados y
estructuras empresariales. El fallo esta-
blece dos precisiones centrales.

Primero, la prohibicion del articulo
3 inciso segundo letra d) del DL 211 —
la regla per se— se aplica inicamente a
personas naturales. Es decir, al director
o ejecutivo relevante que participa si-
multdneamente en empresas competi-
doras entre si. No a las empresas en que
dichos directores o ejecutivos fueron
designados, ni tampoco a quienes los
eligieron.

Segundo, la restriccion opera respecto
de empresas que compiten directamen-
te en el mismo mercado relevante. No
aplica a las demads sociedades del mis-
mo grupo empresarial, ni siquiera a sus
matrices. No basta con que existan filia-
les que compitan si las matrices donde
se desempena el director no lo hacen.
La Corte descarta extender automati-
camente la nocion de “empresa compe-
tidora” al grupo completo mediante la
teorfa de la unidad econdmica.

Esta distincion es sustantiva.

La regla per se es una norma de peli-
gro que presume el riesgo competitivo y
aligera la carga probatoria. Por ello —su-
braya la Corte— debe aplicarse de mane-
ra estricta y conforme a su tenor literal.
Extenderla mas alld de lo previsto por
el legislador vulneraria el principio de
legalidad.

Al mismo tiempo, el fallo deja abierta
una puerta relevante: determinadas si-

tuaciones podrian analizarse bajo la nor-
ma general del inciso primero, si se acre-
ditan efectos o riesgos anticompetitivos
concretos. El estindar probatorio cam-
bia, pero el deber de cautela permanece.

{Qué implica esto para los directo-
rios? El mensaje es doble: por un lado,
la participacion simultinea en empre-
sas que compiten directamente sigue
estando prohibida bajo la regla per se,
si se cumplen los umbrales legales. Por
otro lado, las estructuras de grupo no
eliminan el riesgo regulatorio si existen
dindmicas competitivas reales que pue-
dan generar intercambio de informa-
cion sensible o coordinacion.

El desafio, por tanto, no es solo for-
mal, sino sustantivo.

En un entorno donde la sofisticacion
de los grupos empresariales convive
con mercados interconectados, los di-
rectorios deben reforzar sus analisis de
mercado relevante, sus politicas de ma-
nejo de informacion y sus procesos de
evaluacion de conflictos.

La sentencia reafirma un principio
fundamental del derecho sancionato-
rio: las normas per se deben aplicarse
con estricto apego a su literalidad. Pero
también recuerda que la libre compe-
tencia no se agota en esa regla especifi-
ca. La calidad del gobierno corporativo
se juega precisamente en esa frontera:
entender no solo lo que estd formal-
mente prohibido, sino también aquello
que, aun siendo juridicamente posible,
puede tensionar la integridad competi-
tiva del mercado.

El precedente estd fijado. Ahora co-
rresponde a los directorios internalizar-
lo con responsabilidad estratégica.

Directora ejecutiva del Centro de Gobierno
Corporativo UC.
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